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[Table_Date] 2018 年 12 月 17 日 
 

[Table_Summary]  上周SW机械设备指数下跌0.83%至1000.58点，在申万28个一级

行业中排名第9位，跑输沪深300指数0.34个百分点。 SW机械设

备18个三级子行业中仅铁路设备、工程机械实现上涨，涨幅分别

为2.9%、0.7%。 

 专用设备制造业工业增加值同比增速维持在相对高位。近日，国

家统计局公布了工业增加值数据。2018年1-11月，规模以上工业

增加值同比增长6.3%，较1-10月增速下降0.1个百分点。11月工

业增加值同比增长5.4%，增速比10月下降0.5个百分点。机械设

备相关子行业中，专用设备制造业、通用设备制造业1-11月工业

增加值分别同比增长7.3%、10.7%，增速与1-10月相比分别变化

-0.1、0.2个百分点。11月，专用设备制造业、通用设备制造业工

业增加值分别同比增长12.4%、6.7%。整体上看，2018年以来专

用设备制造业工业增加值同比增速相对较高。 

 补短板基调下，基建投资韧性增强。2018年1-11月，全国固定资

产投资同比增长5.9%至60.93万亿元，增速较1-10月上升0.2个百

分点。其中，基建投资增速（不含电力）为3.7%，与1-10月增速

持平。11月，基建投资增速（旧口径）单月同比增长3.51%，连

续两个月单月同比正增长，基础设施领域补短板作用开始逐步显

现。12月13日召开的中央政治局会议着重强调稳增长，保持经济

运行在合理区间。近十余年我国基建投资增速拉升均出现在经济

增速下行压力加大的阶段，基建增速回升先于GDP增速反弹。在

基建补短板、PPP项目落地率持续提升的背景下，基建投资韧性

增强。 

 工程机械、轨交板块投资机会显现。我们维持前期观点，在基建

投资增速有望逐步企稳回升的背景下，工程机械及轨交板块景气

度有望上行。工程机械方面，在行业格局重塑的过程中，国内龙

头企业经营质量不断提升，在基建投资逐步企稳叠加替换周期的

双重效应下，景气周期有望被拉长，建议关注三一重工、徐工机

械及零部件龙头恒立液压。轨交方面，从历史上看，铁路建设在

历次基建投资拉升过程中均扮演了极为重要的角色。根据《关于

保持基础设施领域补短板力度的指导意见》，铁路建设是重点补

短板领域之一，随着客运需求的持续上升以及高铁营运里程的增

加，未来两年动车组采购量有望维持在相对高位水平。此外，“公

转铁”的稳步推进，未来几年货车、机车采购量仍将稳步上升，建

议关注整车龙头中国中车。 

 风险提示：工程机械板块公司业绩增长低于预期；铁路运输业固

定资产投资增长低于预期，导致相关公司业绩不达预期；中美贸

易战引致的市场风险；国内外二级市场系统性风险。 
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1、上周市场回顾与投资策略 

1.1 机械设备板块整体市场回顾 

上周SW机械设备指数下跌0.83%至1000.58点，在申万28个一级行业中排名第9位，

跑输沪深300指数0.34个百分点。 

         图 1：上周 SW 一级行业涨跌幅变化情况 

 

资料来源：Wind，国开证券研究部 

SW机械设备18个三级子行业中仅铁路设备、工程机械实现上涨，涨幅分别为2.9%、

0.7%。机械相关概念板块指数均有所回调，3D打印、核能核电、机器人指数分别

下跌3.9%、2.59%、2.17%，跌幅相对居前。  

图 2：上周 SW 机械设备三级子行业涨跌幅情况 图 3：上周重点机械概念板块涨跌幅情况 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   
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截止到2018年12月14日，SW机械设备板块整体动态市盈率为23.74倍（整体法，

剔除负值），相对全部A股的溢价率为87.24%。仪器仪表、通用机械、专用设备、

运输设备、金属制品板块整体动态市盈率分别为28.42、27.88、23.40、22.79、14.43

倍。 

图 4：SW 机械设备板块相对全部 A 股估值溢价率情况 图 5：SW 机械设备二级子行业整体 PE 情况（TTM） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   

从个股表现来看，众合科技、星云股份、华伍股份分别上涨12.66%、12.48%、

10.71%，涨幅相对居前；天翔环境、森远股份、ST新光分别下跌36.23%、22.97%、

14.65%，跌幅相对居前。 

表 1：SW 机械设备二级子行业个股表现情况 

  通用机械 专用设备 仪器仪表 金属制品 运输设备 

周 华伍股份 10.71% 天奇股份 9.55% 星云股份 12.48% 赛福天 5.50% 众合科技 12.66% 

涨 新莱应材 10.42% 法兰泰克 5.38% 新天科技 9.56% 泰嘉股份 2.64% 中国中车 3.41% 

幅 长盛轴承 7.35% 赢合科技 4.73% 金卡智能 2.61% 新日恒力 1.72% 华铁股份 2.79% 

周 ST 新光 -14.65% 天翔环境 -36.23% 理工光科 -7.11% 仁东控股 -6.86% 北方股份 -3.74% 

跌 中泰股份 -12.09% 森远股份 -22.97% 远方信息 -6.95% 科森科技 -6.80% 祥和实业 -3.03% 

幅 黄河旋风 -11.81% 京城股份 -12.28% 中航电测 -5.83% 巨力索具 -6.72% 康尼机电 -2.55% 

月 宝馨科技 12.34% 冀凯股份 14.18% 新天科技 15.88% 富瑞特装 20.68% 华铁股份 22.04% 

涨 星徽精密 11.63% 法兰泰克 10.48% 星云股份 11.79% 新日恒力 13.95% 众合科技 18.16% 

幅 华伍股份 11.56% 河北宣工 10.06% 金卡智能 9.37% 银龙股份 7.76% 中国中车 7.79% 

月 ST 新光 -30.49% 天翔环境 -36.23% 远方信息 -6.04% 仁东控股 -6.99% 北方股份 -3.27% 

跌 君禾股份 -20.67% 坚瑞沃能 -15.25% 中航电测 -5.72% 科森科技 -5.16% 康尼机电 -1.64% 

幅 金太阳 -11.44% 赛象科技 -12.41% 理工光科 -5.68% 大西洋 -3.77% 晋西车轴 0.65% 

年 克来机电 38.96% 杰瑞股份 39.30% 安车检测 34.72% 银龙股份 -11.72% 北方股份 -10.02% 

涨 智能自控 11.24% 三垒股份 18.42% 奥普光电 -18.05% 精达股份 -19.01% 中国中车 -20.73% 

幅 世嘉科技 8.19% 美亚光电 17.45% 威星智能 -19.02% 大金重工 -23.23% 晋西车轴 -30.14% 

年 *ST 天马 -78.80% 坚瑞沃能 -80.31% 开元股份 -65.25% 新日恒力 -66.94% 康尼机电 -68.54% 

跌 兴源环境 -77.38% 天广中茂 -72.04% 远方信息 -58.36% 科森科技 -59.63% 众合科技 -45.31% 

幅 ST 新光 -71.64% 伊之密 -63.40% 海兴电力 -53.56% 中集集团 -50.29% 永贵电器 -35.06% 

资料来源：Wind，国开证券研究部     
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1.2 机械设备板块投资策略 

                       

专用设备制造业工业增加值同比增速维持在相对高位。近日，国家统计局公布了工

业增加值数据。2018 年 1-11 月，规模以上工业增加值同比增长 6.3%，较 1-10 月

增速下降 0.1 个百分点。11 月工业增加值同比增长 5.4%，增速比 10 月下降 0.5

个百分点。机械设备相关子行业中，专用设备制造业、通用设备制造业 1-11 月工

业增加值分别同比增长 7.3%、10.7%，增速与 1-10 月相比分别变化-0.1、0.2 个

百分点。11 月，专用设备制造业、通用设备制造业工业增加值分别同比增长 12.4%、

6.7%。整体上看，2018 年以来专用设备制造业工业增加值同比增速相对较高。 

补短板基调下，基建投资韧性增强。2018 年 1-11 月，全国固定资产投资同比增长

5.9%至 60.93 万亿元，增速较 1-10 月上升 0.2 个百分点。其中，基建投资增速（不

含电力）为 3.7%，与 1-10 月增速持平。11 月，基建投资增速（旧口径）单月同

比增长 3.51%，连续两个月单月同比正增长，基础设施领域补短板作用开始逐步显

现。12 月 13 日召开的中央政治局会议着重强调稳增长，保持经济运行在合理区

间。近十余年我国基建投资增速拉升均出现在经济增速下行压力加大的阶段，基建

增速回升先于 GDP 增速反弹。在基建补短板、PPP 项目落地率持续提升的背景

下，基建投资韧性增强。 

工程机械、轨交板块投资机会显现。我们维持前期观点，在基建投资增速有望逐步

企稳回升的背景下，工程机械及轨交板块景气度有望上行。工程机械方面，在行业

格局重塑的过程中，国内龙头企业经营质量不断提升，在基建投资逐步企稳叠加替

换周期的双重效应下，景气周期有望被拉长，建议关注三一重工、徐工机械及零部

件龙头恒立液压。轨交方面，从历史上看，铁路建设在历次基建投资拉升过程中均

扮演极为重要的角色。根据《关于保持基础设施领域补短板力度的指导意见》，铁

路建设是重点补短板领域之一。随着客运需求的持续上升以及高铁营运里程的增

加，未来两年动车组采购量有望维持在相对高位水平。此外，“公转铁”的稳步推进，

未来几年货车、机车采购量仍将稳步上升，建议关注整车龙头中国中车。 

风险提示：工程机械板块公司业绩增长低于预期；铁路运输业固定资产投资增长

低于预期，导致相关公司业绩不达预期；中美贸易战引致的市场风险；国内外二

级市场系统性风险。 

  

        表 2：重点公司估值情况（WIND 一致预期） 

代码 公司名称 
EPS（元/股） PE（倍） 收盘价（元）

（12 月 14 日） 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

600031 三一重工 0.77 0.92 1.05 11.0 9.2 8.1 8.46 

000425 徐工机械 0.25 0.32 0.37 13.6 10.6 9.2 3.40 

601100 恒立液压 0.99 1.24 1.48 20.6 16.4 13.8 20.36 

601766 中国中车 0.41 0.50 0.57 23.0 18.8 16.5 9.41 

资料来源：Wind，国开证券研究部      
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2、行业动态 

            表 3：行业动态概览 

行业动态 具体内容 资料来源 

EPR 全球首堆台

山核电 1 号机组具

备商运条件 

中国广核集团与法国电力集团（EDF）14 日在国新办举行的记者见

面会上联合宣布，广东台山核电 1 号机组已于北京时间 12 月 13 日

17:00 完成 168 小时示范运行，具备商业运行条件，成为全球首台具

备商运条件的 EPR 三代核电机组。台山核电一期工程两台机组建成

后，预计每年可减少标煤消耗约 803 万吨，减少温室气体排放超过

2109 万吨，相当于造林 5.85 万公顷。 

e 公司 

2018 年上半年国

产工业机器人销量

突破 2.2 万台 

从 12 月 12 日开始，为期 3 天的以“融合发展、深化应用”为主题

的 2018 中国机器人产业发展大会在潍坊举办。本届大会由工业和信

息化部指导，由中国机器人产业联盟、潍坊市经济和信息化委员会共

同主办。作为大会的一项重要内容，2018 年上半年中国市场国产工

业机器人统计数据正式在潍坊发布。据统计，2018 年以来国产工业

机器人销量继续增长，上半年累计销售 22304台，比上年增长 22.4%，

销售总体保持了相对平稳的增长。 

齐鲁网 

截至 11 月末铁路

固定资产投资完成

7072.98 亿元 

近日，国家铁路局公布 11 月全国铁路主要指标完成情况，数据显示，

11 月铁路运输发送旅客 25177 万人，同比增长 10.9%；货运发送量

35081 万吨，同比增长 14%；铁路固定资产投资累计完成 7072.98

亿元，同比增长 0.8%。 

证券时报 

半导体设备厂商竞

争格局生变 

半导体设备供应商的排名在 2016－2017 年间没有发生太大的变化，

但是这种格局正在发生变化。不仅 Lam Research、ASML 和东京电

子的位次发生调转，排名第一的应用材料公司的宝座位置也岌岌可

危。自 1990 年以来，应用材料公司一直是半导体设备领域的市场领

导者。在此之前的 1989 年，坐在铁王座位置上的还是日本的东京电

子，该公司 2016 年排名第四，2018 年前三季度的新排名则是第二。

除了位次的变化，也许更重要的是，领头羊和第二名的差距正在迅速

收窄。 

OFweek 

2019 年新能源汽

车补贴或将进一步

缩水 

近日，中国汽车工业协会秘书长助理陈士华表示，2019 年新能源汽

车补贴必将大幅下调，但具体将下调多少还未可知。 
汽车之家 

资料来源：国开证券研究部整理 
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3、重点数据跟踪 

图 6：中国 PMI 变化情况（%） 图 7：我国三大投资同比变化情况 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   

图 8：全国主要煤价变化情况（元/吨） 图 9：全国煤炭开采和洗选业固定资产投资完成额累计同比 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   

图 10：WTI/BRENT 原油期货结算价格变化（美元/桶） 图 11：全美商业原油库存量变化情况（千桶） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   
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图 12：我国挖掘机销售变化情况（台）    图 13：我国装载机销售变化情况（台） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   

  

图 14：我国平地机销售变化情况（台）  图 15：我国压路机销售变化情况（台） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   

图 16：我国随车起重机销售变化情况（台）  图 17：我国履带起重机销售变化情况（台） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究部 资料来源：Wind，国开证券研究部   
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分析师简介承诺 

崔国涛，北京理工大学工学学士，对外经济贸易大学经济学硕士，曾就职于天相投资顾问有限公司，2011 年至今于公司研究部

担任行业研究员，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册登记为证券分析师，保证报告所采用的数据均
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研究结论不受任何第三方的授意或影响，特此承诺。 

 

国开证券投资评级标准 

 行业投资评级 

强于大市：相对沪深300 指数涨幅10%以上； 

中性：相对沪深300指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市：相对沪深300 指数跌幅10%以上。 

 短期股票投资评级 

强烈推荐：未来六个月内，相对沪深300 指数涨幅20%以上； 

推荐：未来六个月内，相对沪深300指数涨幅介于10%～20%之间； 

中性：未来六个月内，相对沪深300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

回避：未来六个月内，相对沪深300 指数跌幅10%以上。 

 长期股票投资评级 

A：未来三年内，相对于沪深300指数涨幅在20%以上； 

B：未来三年内，相对于沪深300指数涨跌幅在20%以内； 

C：未来三年内，相对于沪深300指数跌幅在20%以上。 
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